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Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh penghindaran pajak, ukuran 
perusahaan, leverage dan transparansi terhadap nilai perusahaan yang tercatat di Jakarta 
Islamic Index. Penelitian yang dilakukan menggunakan teknik analisis kuantitatif dan populasi 
penelitian ini adalah perusahaan yang tercatat di Jakarta Islamic Index tahun 2012-2016. 
Berdasarkan kriteria sampel penelitian dengan menggunakan metode purposive sampling. Data 
yang didapat dari BEI selanjutnya diolah dengan menggunakan program SPSS 23. Jenis data 
yang digunakan adalah data sekunder dengan memanfaatkan analisis regresi linier berganda 
untuk mengetahui pengaruh penghindaran pajak, ukuran perusahaan, leverage dan 
transparansi terhadap nilai perusahaan diperusahaan yang tercatat di Jakarta Islamic Index. 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel penghindaran pajak terbukti berpengaruh 
negatif signifikan terhadap nilai perusahaan dan ukuran perusahaan terbukti berpengaruh 
positif signifikan terhadap nilai perusahaan sedangkan leverage dan transparansi tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
 
Kata kunci : Penghindaran pajak, Ukuran Perusahaan, Leverage, Transparansi, Nilai 
Perusahaan. 
Abstract 
This study was conducted to determine the effect of tax avoidance, firm size, leverage 
and transparency of corporate value listed in Jakarta Islamic Index. Research conducted using 
quantitative analysis techniques and the population of this study is a company listed in Jakarta 
Islamic Index 2012-2016 years. Based on sample criteria in this study population obtained 13 
companies as a sample of research by using purposive sampling method. Data obtained form 
BEI is further processed by using SPSS 23 program. The type of data used is secondary data by 
utilizing multiple linear regression analysis to know the effect of tax avoidance, firm size, 
leverage and transparency to corporate value in company listed in Jakarta Islamic Index. The 
results of this study indicate that tax evasion variable proved to have a significant negative 
effect on firm value and firm size proved to have a significant positive effect on corporate value 
while leverage and transparency have no effect on firm value. 
 

















1.1 Latar Belakang 
Perusahaan merupakan sistem dimana orang-orang menginvestasikan modal 
mereka untuk dikonversikan menjadi output yang akan dipasarkan pada harga tertentu 
sehingga diterimanya pendapatan yang akan menutupi biaya dan memberi keuntungan. 
Oleh karena itu, tujuan perusahaan secara umum adalah untuk memperoleh keuntungan. 
Tercapainya tujuan perusahaan tidak terlepas dari peranan orang-orang yang 
berkepentingan dan ikut merasakan dampak dari kondisi bisnis perusahaan atau lebih 
dikenal dengan istilah stakeholders. Salah satu indikator keberhasilan perusahaan 
memenuhi kepentingan stakeholders adalah nilai perusahaan. Nilai perusahaan 
menggambarkan tingkat kesejahteraan stakeholders suatu perusahaan. Nilai perusahaan 
merupakan pencapaian penting bagi perusahaan. Selain menjadi indikator pemenuhan 
kepentingan stakeholders, nilai perusahaan juga merupakan tujuan jangka panjang. 
Menurut Jensen dan Meckling (1976) dalam Qorri Aina (2016) perusahaan adalah “kotak 
hitam” yang dioperasikan untuk menemui kondisi marjinal yang relevan terkait input dan 
output sehingga memaksimalkan keuntungan atau nilai sekarang. Oleh karena itu, tujuan 
perusahaan secara umum adalah untuk memperoleh keuntungan. 
Tugas utama manajemen adalah memaksimalkan nilai dan  kepentingan 
stakeholders, khususnya pemegang saham sering kali diabaikan dan disalahgunakan oleh 
manajer. Masalah tersebut muncul dalam hubungan antara agent dan principal yang 
menjadi masalah umum dihadapi oleh organisasi dimana seorang agen berperilaku seolah-
olah demi kepentingan principal. Faktanya, manajer tidak selalu bertindak demi 
kepentingan pemegang saham melainkan untuk kepentingannya sendiri. Berdasarkan 
masalah tersebut dapat disimpulkan bahwa tindakan yang diambil manajer akan 
mempengaruhi perusahaan dan merupakan hal yang krusial bagi pemenuhan kepentingan 
pemegang saham keputusan keuangan manajemen akan mempengaruhi nilai perusahaan. 
Penghindaran pajak merupakan bentuk dari keputusan manajemen akan 
mempengaruhi nilai perusahaan. Di Indonesia, pajak adalah sumber utama penerimaan 
negara. Dari data statistik BPS menunjukkan bahwa sejak tahun 2012 sampai dengan tahun 
2016, jumlah penerimaan pajak negara terus meningkat, namun jika dilihat dari realisasi 
penerimaan pajak mengalami penurunan. 
Kenaikan tersebut didukung oleh peraturan pajak yang terus dievaluasi dan direvisi 
oleh lembaga berwenang serta ekspektasi pemerintah pada sektor perpajakan yang terus 
meningkat sepanjang tahun. Bagi pemerintah pajak merupakan pendapatan utama untuk 
pengeluaran rutin dan pembangunan negara. Oleh karena itu, pemerintah terus mendorong 
kegiatan pengumpulan pajak yang efektif dan efisien sehingga pajak terkumpul 
sebagaimana semestinya. Pandangan berbeda ditunjukkan oleh perusahaan. Bagi 
perusahaan, manajer khususnya, pajak merupakan beban yang mengurangi laba bersih 
perusahaan. Dalam rangka meminimalisasi beban pajak, manajer melakukan manajemen 
pajak. Salah satu strategi dalam manajemen pajak adalah penghindaran pajak. 
Meminimalisasi beban pajak dapat dilakukan secara ilegal (tax evasion) maupun legal (tax 
avoidance). Penghindaran pajak (tax avoidance) tidak sama dengan penggelapan pajak (tax 
evasion) karena memanfaatkan celah-celah hukum dalam peraturan perpajakan sehingga 
tidak termasuk ke dalam tindak pidana dan bersifat legal. Kasus penghindaran pajak marak 
dilakukan perusahaan-perusahaan ternama seperti Apple Inc, Starbucks, Amazon, Skype, 
dan Facebook. Salah satu kasus penghindaran pajak yang terjadi baru-baru ini adalah 
terkait perusahaan perbankan HSBC. Menurut temuan kantor berita dunia BBC, HSBC 
membantu kliennya menghindar pembayaran pajak ratusan juta poundsterling. Ada 
106.000 klien di 203 negara yang diduga terlibat kasus penghindaran pajak senilai US$ 118 
miliar atau lebih dari Rp 1.400 triliun. Klien HSBC disinyalir diberikan tawaran untuk 









membuat rekening yang tidak disertai keterangan di luar inggris. Kasus serupa juga terjadi 
di Asia, yaitu tingkat kepatuhan wajib pajak perorangan untuk negara berkembang di Asia 
hanya sekitar 1,5% sampai dengan 3%. Bahkan tingkat kepatuhan wajib pajak di Indonesia 
masih relatif rendah dibandingkan negara-negara lain di Asia. Contoh kasus penghindaran 
pajak perusahaan yang dilakukan di Indonesia yaitu PT Adaro Indonesia, PT Asian Agri, 
PT Indosat, serta kasus pajak yang melibatkan tiga perusahaan dari grup Bakrie: PT 
Arutmin Indonesia, PT Kaltim Prima Coal, dan PT Bumi Resources. Dari sejumlah kasus 
tersebut, Direktorat Jendral Pajak Kementrian Keuangan, Fuad Rahmany, dalam pertemuan 
dengan pers berkomentar bahwa penghindaran pajak yang dilakukan oleh PT Asian Agri 
dianggap canggih dan terstruktur. PT Asian Agri mempunyai tim khusus yang bertugas 
merekayasa angka pajak perusahaan dan berhasil berjalan selama 7 (tujuh) tahun sebagai 
tim yang solid (detik.com). Konflik kepentingan yang ditimbulkan asimetri informasi dari 
penghindaran pajak menyebabkan pihak luar perusahaan menjadi skeptis untuk 
menanamkan modalnya di perusahaan. 
Pada penelitian Anita Tarihoran (2016) menyatakan bahwa semakin tingginya rasio 
leverage menujukkan semakin besarnya dana yang disediakan oleh kreditur. Hal tersebut 
akan membuat investor berhati-hati untuk berinvestasi diperusahaan yang rasio 
leveragenya tinggi karena tingginya rasio leverage menunjukkan tingginya resiko investasi. 
Hutang yang terus tumbuh tanpa pengendalian akan menimbulkan penurunan nilai 
perusahaan. Akan tetapi Prasetyorini (2013) mempunyai pendapat yang berbeda 
penggunaan hutang memiliki risiko yang cukup besar jika tidak terbayarnya hutang, 
sehingga penggunaan hutang perlu memperhatikan kemampuan perusahaan untuk 
menghasilkan laba. Sama hal nya dengan Maryadi, dkk (2012) menyatakan bahwa leverage 
berpengaruh positif terhadap perusahaan yang didukung oleh penelitian Hermuningsih 
(2013) yang mengatakan bahwa leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
perusahaan. 
Berdasarkan pembahasan pada latar belakang ini peneliti tertarik untuk melakukan 
penelitian yang berjudul “Analisis Pengaruh Penghindaran Pajak, Ukuran 
Perusahaan, Leverage dan Transparansi Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Pada 
Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index Periode Tahun 2012-2016)”.  
 
1.2 Rumusan Masalah 
1. Apakah penghindaran pajak berpengaruh terhadap nilai perusahaan di Jakarta Islamic 
Index? 
2. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan di Jakarta Islamic 
Index? 
3. Apakah leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan di Jakarta Islamic Index? 
4. Apakah transparansi berpengaruh terhadap nilai perusahaan di Jakarta Islamic Index? 
 
1.3 Tujuan Penelitian 
1. Menganalisis bagaimana pengaruh penghindaran pajak terhadap nilai perusahaan di 
Jakarta Islamic Index? 
2. Menganalisis bagaimana pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan di 
Jakarta Islamic Index? 
3. Menganalisis bagaimana pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan di Jakarta Islamic 
Index? 









2. LANDASAN TEORI 
 
2.1  Teori Agency 
 “Dalam Deegan (2004) teori ini menyatakan adanya hubungan kerja antara pihak yang 
memberi wewenang yaitu investor dengan pihak yang menerima wewenang (agensi) yaitu 
manajer. Pemisahan pemilik dan manajemen disebut dengan teori Keagenan (Agency 
theory). Teori ini merupakan salah satu teori yang muncul dalam perkembangan riset 
akuntansi yang merupakan modifikasi dari perkembangan model akuntansi keuangan 
dengan menambahkan aspek perilaku manusia dalam model ekonomi. Teori agensi 
mendasarkan hubungan kontrak antara pemegang saham/pemilik dan manajemen/manajer. 
Menurut teori ini hubungan antara pemilik dan manajer pada hakekatnya sukar tercipta 
karena adanya kepentingan yang saling bertentangan.” 
2.2  Nilai Perusahaan 
“Menurut Wahidawati (2002, dalam Permanasari, 2010) Tujuan utama perusahaan 
adalah untuk meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan kemakmuran pemilik 
atau para pemegang saham. ). Nilai perusahaan pada dasarnya diukur dari beberapa aspek 
salah satunya adalah harga pasar saham perusahaan, karena harga pasar saham perusahaan 
mencerminkan penilaian investor atas keseluruhan ekuitas yang dimiliki”.  
2.3  Penghidaran Pajak 
“Menurut Kamila (2014Agresivitas pajak menunjukkan bahwa ketidak patuhan 
perusahaan rendah terhadap peraturan perpajakan atau tindakan melakukan penghematan 
pajak sesuai peraturan. Dengan adanya celah peraturan pajak yang dimanfaatkan 
perusahaan dengan tidak melanggar peraturan, perusahaan tersebut dianggap melakukan 
agresivitas pajak”. 
2.4  Ukuran Perusahaan  
 “Menurut Daniati (2006) Ukuran perusahaan menunjukkan jumlah pengalaman dan 
kemampuan tumbuhnya suatu perusahaan yang mengindikasikan kemampuan dalam 
mengelola tingkat risiko investasi yang diberikan para stakeholder untuk meningkatkan 
kemakmuran mereka. Jika perusahaan memiliki total asset yang besar menunjukkan bahwa 
perusahaan telah mencapai tahap kedewasaan (maturity) dimana dalam tahap ini arus kas 
perusahaan sudah positif dan dianggap memiliki prospek yang baik dalam jangka waktu 
yang relatif lama, selain itu juga mencerminkan bahwa perusahaan relatif lebih stabil dan 
lebih mampu menghasilkan laba dibanding perusahaan dengan total aset yang kecil”.  
2.5  Leverage  
 “Menurut Harahap (2013) leverage adalah rasio yang menggambarkaan hubungan 
antara utang perusahaan terhadap modal, rasio ini dapat melihat seberapa jauh perusahaan 
dibiayai oleh utang atau pihak luar dengan kemampuan perusahaan yang digambarkan oleh 
modal”.  
2.6  Transparansi Perusahaan 
“Menurut Ardianto (2007) menyatakan bahwa transaparasi adalah Keterbukaan secara 
sungguh-sungguh, keseluruhan dan memberikan tempat untuk partisipasi aktif dari seluruh 
masyarakat untuk proses pengelolaan sumber daya publik.” 
2.7  Indikator GRI 
GRI (Global Reporting Intiative) merupakan sebuah jaringan berbasis organisasi yang 
telah mempelopori perkembangan dunia, paling banyak menggunakan kerangka laporan 
keberlanjutan dan berkomitmen untuk terus-menerus melakukan perbaikan dan penerapan 
di seluruh dunia.  
Tiga faktor pengungkapan GRI, antara lain : 
1. Indikator Kinerja Ekonomi (Economic Performance Indicator atau FC), terdiri dari 9 
item. 
2. Indikator Kinerja Lingkungan (Environment Performance Indicator atau EN), terdiri 










3. Indikator Kinerja Sosial (Social Performance Indicator) 40 item, yang terdiri dari : 
a. Tenaga Kerja (Labor Practices and Decent Work atau LA), terdiri dari 14 item. 
b. Hak Asasi Manusia (Human Rights Performance atau HR), terdiri dari 9 item. 
c. Sosial (Society atau SO), terdiri dari 8 item. 
d. Tanggung Jawab Produk (Product Responsbility Performance atau PR),terdiri 
dari 9 item. 
 
2.8  Kerangka Pemikiran 
Berdasarkan tinjauan pustaka dan penelitian terdahulu yang sudah diuraikan, maka 
kerangka penelitian dapat digambarkan pada gambar berikut: 
 
Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 
 
2.9  Hipotesis 
Pengaruh Penghindaran Pajak Terhadap Nilai Perusahaan 
 Penghindaran Pajak (tax avoidance) merupakan tindakan legal, dapat dibenarkan karena 
tidak melanggar undang-undang, dalam hal ini sama sekali tidak ada suatu pelanggaran 
hukum yang dilakukan. Tujuan penghindaran pajak adalah menekan atau meminimalisasi 
pajak yang harus dibayar. 
Menurut Ernest R. Mortenson (2010) penghindaran pajak adalah berkenaan dengan 
pengaturan untuk meminimkan atau menghilangkan beban pajak dengan memperlihatkan 
ada atau tidaknya akibat pajak yang ditimbulkan. Penghindaran pajak merupakan 
pelanggaran terhadap undang-undang perpajakan secara etik dianggap tidak salah dalam 
rangka usaha wajib pajak untuk mengurangi, menghindar, meminimkan atau meringankan 
beban pajak dengan cara yang dimungkinkan oleh undang-undang pajak. 
Penghindaran pajak dapat dilakukan dengan cara memperkecil laba dengan cara tidak 
mengakui pendapatan saat ini tetapi realisasinya diakui dimasa mendatang supaya laba 
yang dilaporkan pada periode sekarang kecil. Selain itu, penghindaran pajak juga dilakukan 
dengan mengakui biaya operasional perusahaan sehingga dapat mengurangi laba yang 
diperoleh. Karena semakin tinggi laba perusahaan maka semakin tinggi pula beban 
pajaknya. 
Hanlon dan Slemrod (2009), menguji reaksi pasar terhadap praktik penghindaran pajak 
yang dilakukan oleh perusahaan. Hasil dari penelitian tersebut menunjukkan bahwa 
tindakan agresivitas pajak dapat meningkatkan dan menurunkan nilai perusahaan. Nilai 
pada perusahaaan dapat meningkat jika agresivitas pajak dipandang sebagai upaya dalam 






apabila dipandang tidak patuh karena tindakannya dapat meningkatkan resiko, yang 
mengakibatkan nilai perusahaan menurun. 
H1  : Perilaku penghindaran pajak berpengaruh negatif terhadap nilai 
perusahaan. 
Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 
Menurut Sudarmadji dan Sularto (2007) besar (ukuran) perusahaan dapat dinyatakan 
dalam total aktiva, penjualan dan kapitalisasi pasar. Semakin besar total aktiva, penjualan 
dan kapitalisasi pasar maka semakin besar pula ukuran perusahaan tersebut. Ketiga variabel 
ini digunakan untuk menentukan ukuran perusahaan karena dapat mewakili seberapa besar 
perusahaan tersebut. Semakin besar aktiva maka semakin banyak modal yang ditanam, 
semakin banyak penjualan maka semakin banyak perputaran uang dan semakin besar 
kapitalisasi pasar maka semakin besar pula perusahaan tersebut dikenal dalam masyarakat. 
Dari ketiga variabel ini, nilai aktiva relatif lebih stabil dibandingkan dengan nilai market 
capitalized dan penjualan dalam mengukur ukuran perusahaan. 
Ukuran perusahaan adalah salah satu variabel yang melakukan pertimbangan dalam 
menentukan nilai perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan cermianan besar kecilnya 
sebuah perusahaan yang terlihat dalam nilai total aktiva perusahaan. Semakin besar ukuran 
perusahaan, maka semakin besar pula para investor yang melirik perusahaan tersebut. 
Karena perusahaan yang besar cendrung lebih stabil dan banyak para investor yang ingin 
memiliki saham perusahaan tersebut. 
Menurut Gill dan Obradovich (2012) mengatakan bahwa ukuran perusahaan memiliki 
pengaruh positif signifikan terhadap nlai suatu perusahaan. Pernyataan tersebut disetujui 
oleh beberapa peneliti seperti Maryam (2014) dan Prasetyorini (2013) yang mengatakan 
bahwa perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 
H2 : Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan 
Menurut harahap (2013) leverage adalah rasio yang menggambarkaan hubungan antara 
utang perusahaan terhadap modal, rasio ini dapat melihat seberapa jauh perusahaan 
dibiayai oleh utang atau pihak luar dengan kemampuan perusahaan yang digambarkan oleh 
modal. Kebijakan leverage timbul jika perusahaan dalam membiayai kegiatan 
operasionalnya menggunakan dana pinjaman atau dana yang mempunyai beban tetap 
seperti beban bunga. Tujuan perusahaan mengambil kebijakan leverage yaitu dalam rangka 
meningkatkan dan memaksimalkan kekayaan dari pemilik perusahaan. Dengan 
meningkatkan leverage, maka hal ini membuat tingkat ketidak pastian (uncertainty) dari 
return yang diperoleh akan semakin tinggi juga. Tetapi pada saat bersamaan, hal ini yang 
akan memperbesar jumlah return yang diperoleh. Semakin tinggi leverage maka akan 
semakin tinggi risiko yang dihadapi serta semakin tinggi pula tingkat return atau 
penghasilan yang diharapkan. 
Perusahaan yang menggunakan hutang mempunyai kewajiban atas beban bunga dan 
beban pokok pinjaman. Menurut Prasetyorini (2013) penggunaan hutang memiliki resiko 
yang cukup besar jika tidak terbayarnya hutang, sehingga penggunaan hutang perlu 
memperhatikan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. 
Tingkat leverage ini bisa saja berbeda-beda antara perusahaan yang satu dengan 
perusahaan lainnya, atau dari satu periode ke periode lainnya di dalam satu perusahaan, 
tetapi yang jelas, semakin tinggi tingkat leverage akan semakin tinggi risiko yang dihadapi 
serta semakin besar return atau penghasilan yang diharapkan. Hasil penelitian Suranta dan 
Pranata 2003 menunjukkan leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Menurut Maryadi dkk (2012) menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap 
nilai perusahaan yang didukung oleh penelitian Hermuningsih (2013) yang mengatakan 
bahwa leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap perusahaan. 










Pengaruh Transparasi Terhadap Nilai Perusahaan 
Menurut Ardianto (2007) menyatakan bahwa transaparasi adalah : 
“Keterbukaan secara sungguh-sungguh, keseluruhan dan memberikan tempat untuk 
partisipasi aktif dari seluruh masyarakat untuk proses pengelolaan sumber daya publik”. 
 Sedangkan menurut Hafiz (2000) menjelaskan bahwa transparansi adalah keterbukaan 
dan kejujuran kepada masyarakat dari pertimbangan bahwa masyarakat mempunyai hak 
untuk mengetahui secara terbuka dan keseluruhan atas pertanggungjawaban pemerintahan 
dalam sumber daya yang telah dipercayakan kepadanya dan ketaatannya kepada undang-
undang. 
Hapsoro (2009) menyatakan bahwa transparansi perusahaan secara statistis berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan kata lain, baik tingkat ketidaktaatan 
pengungkapan informasi wajib maupun tingkat pengungkapan informasi sukarela mampu 
mempengaruhi nilai perusahaan.  
H4 : Transparasi berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan 
 
3. METODE PENELITIAN 
 
3.1 Pendekatan Penelitian 
 Penelitian kuantitatif menurut Subyantoro dan Suwarto (2007) adalah penelitian 
yang bertitik tolak dari peristiwa-peristiwa yang dapat diukur secara kuantitatif yang 
dinyatakan dengan angka-angka. Dalam penelitian ini, penulis menggunakan metode 
penelitian kuantitatif, karena data yang disajikan berupa angka serta untuk menguji suatu 
hipotesis apakah dapat diterima atau tidak. 
 
3.2 Objek Penelitian dan Subjek Penelitian 
1. Objek Penelitian 
Objek penelitian menurut Sugiyono (2012) adalah suatu perlengkapan atau nilai 
dari orang, objek atau kegiatan yang mempunyai sasaran tertentu yang ditegaskan oleh 
peneliti  agar dapat diperdalam dan ditarik kesimpulan. Objek Penelitian adalah 
Perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index Periode (2012-2016) dengan 
menggunakan laporan tahunan. 
2. Subjek Penelitian 
Subjek penelitian yang diteliti adalah Pengaruh Penghindaran Pajak, Ukuran 
Perusahaan, Leverage, dan Transparansi terhadap Nilai Perusahaan yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index Periode (2012-2016). 
 
3.3 Jenis Data 
Jenis data yang digunakan adalah data sekunder yaitu data yang diperoleh dari 
berbagai sumber baik berupa teks, artikel maupun berbagai jenis karangan ilmiah, catatan-
catatan. 
 
3.4 Teknik Pengumpulan Data  
 Data yang diperlukan diambil dari website Jakarta Islamic Index (www.idx.co.id) 
yang berupa laporan tahunan. Serta data tambahan yang diperlukan didapatkan melalui 
website perusahaan-perusahaan yang menjadi sampel dalam perusahaan. 
 
3.5 Variabel Penelitian dan Definisi  Operasional 
1. Variabel Dependen : Nilai Perusahaan 
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan yang diukur 
menggunakan rumus Tobin’s Q. Rasio ini dikembangkan oleh James Tobin (1967) dan 






berbagai fenomena yang terjadi dalam kegiatan perusahaan seperti terjadinya perbedaan 
cross-sectional dalam pengambilan keputusan investasi. Alasan memilih rasio Tobin’Q 
dalam penelitian ini untuk mengukur nilai perusahaan, karena penghitungan rasio 
Tobin’s Q lebih rasional mengingat unsur-unsur kewajiban juga sebagai dasar 
perhitungan. Menurut Vinola Herawati (2008), pengukuran nilai perusahaan yang 
menggunakan rumus Tobin’s Q adalah sebagai berikut :  
 
 MVE + Debt 
  Q = 
  Total Aset 
Keterangan : 
Q  = Nilai Perusahaan 
MVE  = Nilai Pasar Ekuitas (Hasil perkalian harga saham penutupan      
dengan jumlah saham yang beredar). 
D  = Total Hutang 
2.  Variabel Independen 
 a. Penghindar Pajak 
Variabel independen dalam penelitian ini adalah penghindaran pajak (tax 
avoidance). Penghindaran pajak merupakan usaha untuk mengurangi atau bahkan 
menghilangkan hutang pajak yang harus dibayar dengan tidak melanggar undang-
undang yang ada. 
   NPM Perusahaan 
     NPM Index =       x  100% 
  NPM Industri 
b. Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan merupakan suatu pengklasifikasian sebuah perusahaan 
berdasarkan jumlah aset yang dimilikinya. Aset dinilai memiliki tingkat kestabilan 
yang cukup berkesinambungan (Maria dan Kurniasih, 2013) dalam Darmawan dan I 
Made (2014). Ukuran perusahaan dalam penelitian ini menggunakan proksi 
logaritma natural total aset. Mengikuti penelitian yang dilakukan oleh (Guire.et.all, 
2011) dalam Prakosa (2014) dan Africano, dkk (2017). 
 
Ukuran Perusahaan = Ln Total Asset 
c. Leverage 
Menggambarkan proporsi total utang perusahaan terhadap total aset 
yang dimiliki perusahaan dengan tujuan untuk mengetahui keputusan 
pendanaan yang dilakukan oleh perusahaan tersebut. Rasio total utang 
merupakan pengukuran jumlah aktiva perusahaan yang dibiayai oleh utang 
atau modal yang berasal dari kreditur, yang dihitung dengan membagi total 
hutang perusahaan dengan total aktiva (Akbar &Africano, 2017). 
 
         Total Utang 
      Lev = 
                        Total Aset 
 d. Transparansi 
Transparansi adalah keterbukaan pemerintah terhadap masyarakat untuk 
mendapatkan informasi berdasarkan dari pertimbangan bahwa masyarakat memiliki 
hak  untuk mengetahui secara terbuka dan keseluruhaan atas pertanggung jawaban 









Hackston dan Milne (1996), Hanifa dan Coke (2005), dan Africano, dkk (2017), 
serta selaras dengan kategori informasi social menurut GRI (Global Reporting 
Initiative) versi 4.0. 
                  Jumlah Item yang diungkapkan perusahaan 
            Transparansi = 
                                           Jumlah keseluruhan item indeks 
 
Dan untuk memperoleh hasil yang lebih akurat pada regresi berganda, maka perlu 
dilakukan pengujian sebagai berikut : 
1. Uji Asumsi Klasik 
a.   Uji Normalitas 
 Uji normalitas bertujuan menguji apakah dalam metode regresi, variabel terikat 
dan variabel bebas keduanya mempunyai distribusi normal atau tidak (Ghozali, 
2007). Model regresi yang baik adalah data yang berdistribusi normal atau 
mendekati normal. Dalam penelitian ini untuk mendeteksi apakah data berdistribusi 
normal atau tidak mengunakan analisis statistik non-parametrik One-Sample 
Kolmogorov-Smirnov. 
 Hipotesis yang dikemukakan:  
 Ho = data berdistribusi normal (Asymp. Sig> 0,05)  
 Ha = data tidak berdistribusi normal (Asymp. Sig < 0,05)  
b. Uji Multikolonieritas  
 Multikolonieritas terjadi jika ada hubungan linear yang sempurna atau hampir 
sempurna antara beberapa atau semua variabel independen dalam model regresi. Uji 
multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya 
korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak 
terjadi korelasi di antara variabel bebas (Ghozali, 2007). Untuk menguji adanya 
multikolinearitas dapat dilakukan dengan menganalisis korelasi antar variabel dan 
perhitungan nilai tolerance serta variance inflation factor (VIF). Multikolinearitas 
terjadi jika nilai tolerance lebih kecil dari 0,1 yang berarti tidak ada korelasi antar 
variabel independen yang nilainya lebih dari 95%. Dan nilai VIFlebih besar dari 10, 
apabila VIF kurang dari 10 dapat dikatakan bahwa variabel independen yang 
digunakan dalam model adalah dapat dipercaya dan objektif. 
c. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang 
lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain tetap, 
maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. Model 
regresi yang baik adalah yang homoskedastisitas atau tidak terjadi 
heteroskedastisitas.(Ghozali, 2007). Salah satu cara untuk mendeteksi ada atau 
tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan uji white. Uji white mengusulkan untuk 
meregresi nilai residual kuadrat terhadap variabel independen, variabel independen 
kuadrat dan interaksi (perkalian) variabel independen. Jika nilai chi square hitung 
lebih besar  dari chi square tabel maka ada indikasi terjadi heteroskedastisitas. 
d. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi merupakan salah satu uji asumsi klasik dalam analisis regresi 
liniear berganda. Uji autokorelasi digunakan untuk melihat apakah terjadi korelasi 
antara suatu periode dengan periode sebelumnya sehingga uji ini hanya dilakukan 
pada data time series (waktu runtut) dan tidak berlaku pada data kuesioner di mana 
pengukuran semua variabelnya dilakukan secara serentak pada waktu yang 
bersamaan. Sehingga secara sederhana uji ini digunakan untuk melihat pengaruh 






antara obervasi dengan data observasi sebelumnya. Untuk menguji keberadaan 
autokorelasi dalam penelitian ini digunakan metode Durbin-Watson test, dimana 
dasar pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi adalah sebagai berikut:  
- Angka D-W di bawah -2 berarti ada autokorelasi positif. 
- Angka D-W di antara -2 sampai +2, berarti tidak ada autokorelasi. 
- Angka D-W di atas +2 berarti ada autokorelasi negatif. 
e. Uji Linearitas 
Uji lineritas bertujuan untuk melihat apakah spesifikasi model yang digunakan 
sudah benar atau tidak. Apakah fungsi yang digunakan dalam suatu studi empiris 
sebaiknya berbentuk linear, kuadrat atau kubik. Dengan uji linearitas akan diperoleh 
informasi apakah model empiris sebaiknya linear, kuadrat atau kubik.  
 Salah satu cara untuk menguji apakah spesifikasi model dalam bentuk linear 
atau tidak adalah dengan Uji Lagrange Multiplier (Ghozali, 2013). Uji ini merupakan 
uji alternatif dari Ramsey Testdan dikembangkan oleh Engle tahun 1982.Estimasi 
dengan uji ini bertujuan untuk mendapatkan c
2




2. Uji Hipotesis 
a. Metode Regresi Linear Berganda 
Metode regresi linear berganda, yaitu metode yang digunakan untuk menguji 
pengaruh dua atau lebih variabel independen terhadap variabel dependen dengan 
skala pengukur atau rasio dalam suatu persamaan linier (Indriantoro dan Supomo, 
2002 dalam Sulastini, 2007). 
Bentuk persamaan dari  regresi linier berganda ini yaitu : 
Y = α + b1 X1 + b2 X2 + b3 X3 + b4 X4 
 
  Keterangan : 
  Y = Nilai Perusahaan 
α = Konstanta, merupakan nilai terkait yang dalam hal ini adalah Y pada    
               variabel bebasnya adalah 0 (X1, X2, X3, X4 = 0) 
X1  = Penghindaran Pajak 
X2  = Ukuran Perusahaan 
X3  = Leverage 
X4  = Transparansi 
b1-4  = koefisien regresi berganda antara variabel bebas X1, X2, X3,                        
               X4 terhadap variabel terikat Y. 
b. Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Stastistik t) 
 Menurut Ghozali (2007), uji stastistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa 
jauh pengaruh satu variabel independen secara individual dalam menerangkan 
variabel dependen. Pengujian dilakukan dengan menggunakan significance level 
0,05 (α=5%). Penerimaan atau penolakan hipotesis dilakukan dengan kriteria sebagai 
berikut: 
1. Jika nilai signifikan > 0,05 maka hipotesis ditolak (koefisien regresi tidak 
signifikan). Hal ini berarti bahwa secara parsial variabel independen 
tersebut tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap variabel 
dependen. 
2. Jika nilai signifikan ≤ 0,05 maka hipotesis diterima (koefisien regresi 
signifikan). Hal ini berarti secara parsial variabel independen tersebut 













4. HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
4.1  Gambaran Umum Objek Penelitian 
1. Perkembangan Sejarah Bursa Efek Indonesia 
Secara historis, pasar modal telah hadir jauh sebelum Indonesia merdeka. Pasar 
modal atau bursa efek telah hadir sejak jaman kolonial Belanda dan tepatnya pada tahun 
1912 di Batavia. Pasar modal ketika itu didirikan oleh pemerintah Hindia Belanda untuk 
kepentingan pemerintah kolonial atau VOC. 
Meskipun pasar modal telah ada sejak tahun 1912, perkembangan dan 
pertumbuhan pasar modal tidak berjalan seperti yang diharapkan, bahkan pada beberapa 
periode kegiatan pasar modal mengalami kevakuman. Hal tersebut disebabkan oleh 
beberapa faktor seperti perang dunia ke I dan II, perpindahan kekuasaan dari pemerintah 
kolonial kepada pemerintah Republik Indonesia, dan berbagai kondisi yang 
menyebabkan operasi bursa efek tidak dapat berjalan sebagimana mestinya. 
Pemerintah Republik Indonesia mengaktifkan kembali pasar modal pada tahun 
1977, dan beberapa tahun kemudian pasar modal mengalami pertumbuhan seiring 
dengan berbagai insentif dan regulasi yang dikeluarkan pemerintah. 
2. Visi Bursa Efek Indonesia 
 Menjadi bursa yang kompetitif dengan kredibilitas tingkat dunia. 
 3. Misi Bursa Efek Indonesia 
Membangun bursa efek yang mudah diakses dan memfasilitasi mobilisasi dana 
jangka panjang. untuk seluruh lini industri dan semua segala bisnis perusahaan. Tidak 
hanya di Jakarta tapi di seluruh Indonesia. Tidak hanya bagi institusi, tapi juga bagi 
individu yang memenuhi kualifikasi mendapatkan pemerataan melalui pemilikan. Serta 
meningkatkan reputasi Bursa Efek Indonesia, melalui pemberian Layanan yang 
berkualitas dan konsisten kepada seluruh stekeholders perusahaan.  
 
4.2  Hasil Penelitian  
4.2.1   Uji Normalitas 
Tabel 4.1 Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov 
 Unstandardized Residual 
Kolmogorov-Smirnov Z 0,941 
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,339 
  Sumber: Hasil Olah Data SPSS 
Berdasarkan tabel 4.1 diperoleh dari Kolmogorov-Smirnov Z sebesar 0,941 
dan Asymp. Sig. sebesar 0,339 lebih besar dari 0,05 maka dapat disimpulkan data 
berdistribusi normal. 
 
4.2.2   Uji Multikolinieritas 
Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel 
(tidak terjadi multikolinieritas). 
 
Tabel 4.2 Uji Multikolinieritas dengan Tolerance san VIF 
Model Tolerance VIF 
 Penghindaran_Pajak 0,976 1,024 
 Ukuran_Perusahaan 0,957 1,045 






 Transparansi 0,529 1,892 
           Sumber: Hasil Olah Data SPSS 
 
Berdasarkan tabel 4.2 diatas, diketahui bahwa nilai tolerance semua variabel 
independen > 0,10. Nilai VIF semua variabel independen < 10,00. Berdasarkan 
kriteria dalam pengambilan keputusan dapat disimpulkan bahwa penelitian ini 
tidak terjadi multikolinieritas. 
 
4.2.3   Uji Heterokedastistas 
Tabel 4.3 Uji Heterokedastistas 
Model R Square 
1 0,307 
    Sumber: Hasil Olah Data SPSS 
 
 Hasil tampilan output menunjukkan nilai R
2
 sebesar 0,307 dengan 
jumlah n observasi 65, maka besarnya nilai c
2
 hitung = 65 x 0,307 = 19,955. Nilai 
ini dibandingkan dengan c
2
 tabel dengan df = (n - k) = 65 – 5 = 60 dan tingkat 
signifikansi 0,05 didapat nilai c
2
 tabel 79,082. Oleh karena itu c
2
 hitung lebih kecil 
dari c
2
 tabel, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heterokedastisitas pada 
model yang digunakan. 
4.2.4   Uji Autokorelasi 




           Sumber : Hasil Olah Data SPSS 
 
Berdasarkan tabel 4.4 diketahui nilai DW adalah 0,958. Berdasarkan kriteria 
pengambilan keputusan bahwa nilai DW diantara -2 sampai +2 sehingga dapat 





4.2.5   Uji Linearitas 
Salah satu cara untuk menentukan linearitas adalah dengan uji Lagrange 
Multiplier dengan membandingkan nilai c
2
 hitung dengan c
2
 tabel. Jika nilai c
2
 
hitung >  c
2 
tabel, maka hipotesis yang menyatakan model linear ditolak. 
 
Tabel 4.5 Uji Lineritas dengan Durbin-Watson 
Model R Square 
1 0,004 
               Sumber : Hasil Olah Data SPSS 
 
Hasil tampilan output menunjukkan nilai R
2 
sebesar 0,004 dengan jumlah n 
observasi 65, maka besarnya nilai c
2
 hitung = 65 x 0,004 = 0,26. Nilai ini 
dibandingkan dengan c
2
 tabel dengan df = (n - k) = 65 – 5 = 60 dan tingkat 
signifikansi 0,05, maka besarnya nilai c
2
 tabel 79,082. Oleh karena itu c
2
 hitung 
lebih kecil dari c
2











4.3  Pengujian Hipotesis 
 4.3.1   Metode Regresi Linear Berganda 
        1. Regresi Linear Berganda 
Metode regresi linear berganda, yaitu metode yang digunakan untuk 
menguji pengaruh dua atau lebih variabel independen terhadap variabel dependen 
dengan skala pengukur atau rasio dalam suatu persamaan linier (Indriantoro dan 
Supomo dalam Sulastini, 2007). Hasil dari analisis regresi linear berganda bisa 
dilihat tabel berikut ini : 





Penghindaran Pajak -0,416 
Ukuran Perusahaan 0,124 
Leverage 0,098 
Transparansi 0,303 
      Sumber: Hasil Olah Data SPSS 
 
Y = 0,127 – 0,416 Penghindaran Pajak + 0,124 Ukuran Perusahaan  + 0,098 
Leverage  + 0,303 Transparansi 
dapat disimpulkan bahwa : 
 Konstanta (Y) sebesar 0,127 artinya jika variabel dependen Penghindaran 
Pajak, Ukura Perusahaan, Leverage, Transparansi nol maka Nilai Perusahaan 
sebesar 0,127. 
Koefisien Penghindaran Pajak sebesar -0,416, menyatakan bahwa setiap 
penambahan jumlah Penghindaran Pajak sebesar 1, maka menurunkan Nilai 
Perusahaan sebesar 0,416. 
Koefisien Ukuran Perusahaan sebesar 0,124, menyatakan bahwa setiap 
penambahan jumlah Ukuran Perusahaan sebesar 1, maka meningkatkan Nilai 
Perusahaan sebesar 0,124. 
Koefisien Leverage sebesar 0,098, menyatakan bahwa setiap penambahan 
jumlah Leverage sebesar 1, maka meningkatkan Nilai Perusahaan sebesar 0,098. 
Koefisien Transparansi sebesar 0,303, menyatakan bahwa setiap 
penambahan jumlah Transparansi sebesar 1, maka meningkatkan Nilai 
Perusahaan sebesar 0,303. 
 
 2. Koefisien Determinasi 
Koefisien determinasi R2 pada intinya mengukur seberapa jauh 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel independen. Nilai 
koefisien determinasi adalah antara 0 dan 1. Nilai R2 yang kecil berarti 
kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel 
dependen amat terbatas (Imam Ghozali, 2013). 
 
Tabel 4.8 Nilai Koefisien Determinasi 
Model Adjusted R Square 
1 0,136 






Besarnya adjusted R square 0,136 hal ini berarti 13,6% Nilai Perusahaan 
dipengaruhi oleh ke empat variabel independen Penghindaran Pajak, Ukuran 
Perusahaan, Leverage dan Transparansi sedangkan sisanya (100 - 13,6 = 86,4 % ) 
dijelaskan sebab-sebab lain diluar model. 
 
 3. Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F) 
Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel 
independen atau bebas yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh 
secara bersama-sama terhadap variabel dependen atau terikat. Hasil tabel uji F 
dapat dikatakan memiliki pengaruh apabila Sig.< 0.05 atau F hitung > F tabel. 
Berikut merupakan hasil tabel uji F : 





                        Sumber : Hasil Olah Data SPSS 
 
Dalam melakukan pengujian, diketahui bahwa jumlah data sebanyak 65 (n 
= 65), jumlah variabel 5 (k = 5), dan tingkat signifikansi 0,05 (α = 0.05). Nilai F 
tabel yang didapatkan adalah 2,53 dan F hitung bernilai (3,517 > 2,53) dan nilai 
Sig. 0,012 < 0,05. Dengan hasil yang sudah didapatkan dapat diketahui bahwa H0 
ditolak dan Ha diterima, yang berarti semua variabel independen merupakan 
penjelas yang signifikan terhadap variabel dependen. Dengan kata lain, menerima 
hipotesis alternatif yang menyatakan, bahwa semua variabel independen secara 
serentak dan signifikan mempengaruhi variabel dependen. Maka model regresi 
dapat digunakan untuk memprediksi Nilai Perusahaan atau Penghindaran Pajak, 
Ukuran Perusahaan, Leverage dan Transparansi secara bersama-sama 
berpengaruh terhadap Nilai Perusahanan. 
 
4. Uji Signifikansi Individual (Uji Statistik t) 
Tabel 4.10 Uji Statistik t 
Model t Sig. 
Penghindaran Pajak -2,746 0,008 
Ukuran Perusahaan 2,039 0,046 
Leverage 0,576 0,567 
Transparansi 0,352 0,726 
                         Sumber : Hasil Olah Data SPSS 
Dalam melakukan pengujian, diketahui bahwa jumlah data sebanyak 
65 (n = 65), jumlah variabel independen sebanyak 4 (k = 4), dan tingkat 
signifikasi 0,05 (α = 0.05) dengan nilai t tabel sebesar 1,671. Berdasarkan 
hasil pengujian SPSS, maka hasil yang tepat adalah : 
 Selanjutnya nilai t tabel dibandingkan dengan t hitung yang didapat 
dari hasil olah SPSS di atas dengan hasil Penghindaran Pajak terbukti 
berpengaruh secara signifikan terhadap Nilai Perusahaan berdasarkan t 
hitung sebesar -2,746 dan -t hitung > -t tabel yaitu -2,746 < -1,671 dan 
tingkat signifikansi 0,008 < 0,05. 
Ukuran Perusahaan terbukti berpengaruh secara signifikan terhadap 









yaitu 2,039 > 1,671 dan tingkat signifikansi 0,046 < 0,05. 
Leverage terbukti tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Nilai 
Perusahaan berdasarkan t hitung sebesar 0,576 dan t hitung < t tabel yaitu  
0,576 < 1,671  dan tingkat signifikansi 0,567 > 0,05. 
Transparansi tidak terbukti berpengaruh secara signifikan terhadap 
Nilai Perusahaan berdasarkan t hitung sebesar 0,352 dan t hitung < t tabel 
yaitu 0,352 < 1,671 dan tingkat signifikansi 0,726 > 0,05. 
4.4 Pembahasan 
4.4.1 Penghindaran Pajak terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa Penghindaran Pajak terbukti 
berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan, artinya penghindaran pajak 
berpengaruh negatif karena tidak adanya kejujuran dari perusahaan untuk 
melaporkan beban pajaknya secara keseluruhan, semakin tinggi laba yang 
didapatkan oleh perusahaan maka semakin besar juga beban pajak yang seharusnya 
dilaporkan perusahaan, oleh sebab itu banyak perusahaan yang melakukan 
penghindaran pajak dengan cara memperkecil laba dengan cara tidak mengakui 
pendapatan saat ini tetapi realisasinya diakui dimasa mendatang supaya laba yang 
dilaporkan pada periode sekarang kecil. Selain itu, penghindaran pajak juga 
dilakukan dengan mengakui biaya operasional perusahaan sehingga dapat 
mengurangi laba yang diperoleh. Investor pada umumnya lebih memilih 
menanamkan investasinya pada perusahaan yang labanya stabil atau tinggi. Maka 
dengan demikian, ada atau tidaknya Penghindaran Pajak pada perusahaan tidak 
mempengaruhi keputusan investor dalam melakukan investasi. Sehingga investor 
tidak akan menarik investasinya atau tidak berinvestasi walaupun perusahaan 
melakukan penghindaran pajak atau tidak. Dengan demikian, tidak ada dampak ada 
atau tidaknya Penghindaran Pajak terhadap Nilai Perusahaan. Hasil penelitian juga 
menunjukkan bahwa peningkatan nilai Penghindaran Pajak juga diikuti oleh 
meningkatnya Nilai Perusahaan. Hal ini terjadi apabila penghindaran pajak dapat 
meminimalkan biaya pajak yang dibayarkan sehingga dapat meningkatkan nilai 
perusahaan. Peminimalan biaya pajak menyebabkan keuntungan yang diperoleh 
lebih besar sehingga dividen yang dibayarkan semakin tinggi kepada investor. 
Dividen yang tinggi menyebabkan investor menanamkan investasinya dan memicu 
investasi baru, sehingga harga saham meningkat diikuti dengan meningkatnya Nilai 
Perusahaan. Hal ini sesuai dengan penelitian Anita Torihoran (2016), Hana Nadia 
Karimah (2014) yang mengatakan bahwa penhindaran pajak berpengaruh signifikan 
terhadap Nilai Perusahaan. 
4.4.2 Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh positif 
terhadap Nilai Perusahaan, artinya ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap 
nilai perusahaan karena semakin besar aset yang didapatkan oleh perusahaan maka 
akan semakin mudah perusahaan memperoleh sumber pendanaan baik yang datang 
dari investor atau dari keuntungan perusahaan itu sendiri. Ukuran perusahaan adalah 
salah satu variabel yang melakukan pertimbangan dalam menentukan nilai 
perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan cermianan besar kecilnya sebuah 
perusahaan yang terlihat dalam nilai total aktiva perusahaan. Semakin besar ukuran 
perusahaan, maka semakin besar pula para investor yang melirik perusahaan 
tersebut. Karena perusahaan yang besar cenderung lebih stabil dan banyak para 
investor yang ingin memiliki saham perusahaan tersebut. Ukuran perusahaan 
dianggap mampu mempengaruhi nilai perusahaan. Ukuran perusahaan dapat terlihat 
dari total aset yang dimiliki oleh satu perusahaan. Ukuran perusahaan yang besar 






pertumbuhan yang baik sehingga meningkatkan nilai dari suatu perusahaan. Nilai 
perusahaan yang meningkat dapat ditandai dengan total aktiva perusahaan yang 
mengalami kenaikan dan lebih besar dibandingkan dengan jumlah hutang 
perusahaan. Hal ini sesuai penelitian dari Gill dan Obradovich (2012) yang 
mengatakan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif signifikan terhadap 
nilai suatu perusahaan. Pernyataan tersebut disetujui oleh beberapa peneliti seperti 
Maryam (2014) dan Prasetyorini (2013) yang mengatakan bahwa ukuran perusahaan 
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 
4.4.3 Leverage terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa Leverage tidak berpengaruh terhadap 
Nilai Perusahaan. Artinya, perusahaan dalam mendanai aktivanya cenderung 
menggunakan modal sendiri (internal financing) yang berasal dari laba ditahan dan 
modal saham daripada menggunakan hutang. Rasio leverage merupakan suatu rasio 
yang digunakan untuk menggambarkan bagaimana kemampuan suatu perusahaan 
dalam melunasi utang-utang yang dimiliki perusahaan tersebut. Rasio leverage dapat 
diukur dengan membandingkan antara kewajiban dengan total aset. Dengan utang 
yang dimiliki perusahaan, maka diharapkan perusahaan mampu mendanai dan 
mengelola aset yang dimiliki untuk mendapatkan laba sehingga nilai perusahaan 
akan semakin meningkat. Kecukupan dana yang dimiliki perusahaan untuk 
membiayai aktivanya yang diperoleh dari modal sendiri membuat perusahaan 
mengurangi proporsi hutangnya. Penggunaan hutang yang berlebihan akan 
mengurangi manfaat yang diterima atas penggunaan hutang karena manfaat yang 
diterima tidak sebanding dengan biaya yang ditimbulkan, sehingga proporsi hutang 
yang rendah dapat meningkatkan nilai perusahaan dan sebaliknya peningkatan 
hutang dapat menurunkan nilai perusahaan. Perusahaan menggunakan Rasio 
leverage dengan tujuan agar keuntungan yang diperoleh lebih besar daripada biaya 
asset dan sumber dananya, dengan demikian akan meningkatkan keuntungan 
pemegang saham. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian Yangs Analisa 
(2011), Adelegan (2007) dan Putu Mikhy, Putu Vivi (2016) dalam penelitiannya 
menemukan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
4.4.4 Transparansi terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa Transparansi tidak terbukti berpengaruh 
terhadap Nilai Perusahaan. Transparansi merupakan sebuah gagasan yang 
menjadikan perusahaan tidak lagi dihadapkan pada tanggung jawab yang berpijak 
pada single bottom line, yaitu nilai perusahaan yang direfleksikan dalam kondisi 
keuangannya saja. Kesadaran atas pentingnya transparansi dilandasi pemikiran 
bahwa perusahaan tidak hanya mempunyai kewajiban ekonomi dan legal kepada 
pemegang saham (stakeholder), tapi juga kewajiban terhadap pihak-pihak lain yang 
berkepentingan (stakeholder). Transparansi menunjukkan bahwa tanggung jawab 
perusahaan harus berpijak pada triple bottom line yaitu tanggung jawab perusahaan 
pada aspek sosial, lingkungan, dan keuangan. Transparansi sebuah perusahaan 
belum tentu dapat meningkatkan nilai perusahaannya dan perusahaan yang tidak 
mengungkapkan Transparansi belum tentu memiliki nilai perusahaan yang rendah. 
Sering kali terjadi apa yang dijalankan didalam transparansi sebuah perusahaan tidak 
sesuai dengan apa yang diinginkan masyarakat sekitar, sehingga yang dilakukan 
perusahaan belum mendapat respon yang baik dari masyarakat sekitar. Hal ini sesuai 
dengan penelitian dari Fachrur Dian (2016) yang mengatakan bahwa transparansi 
















Berikut ini kesimpulan dari hasil penelitian dan pembahasan diantaranya : 
1. Penghindaran Pajak terbukti berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan, karena 
tidak adanya kejujuran dari perusahaan untuk melaporkan beban pajaknya secara 
keseluruhan, semakin tinggi laba yang didapatkan oleh perusahaan maka semakin 
besar juga beban pajak yang seharusnya dilaporkan perusahaan. 
2.  Ukuran Perusahaan terbukti berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan, karena 
semakin besar aset yang didapatkan oleh perusahaan maka akan semakin mudah 
perusahaan memperoleh sumber pendanaan baik yang datang dari investor atau dari 
keuntungan perusahaan itu sendiri. 
3. Leverage terbukti tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, artinya perusahaan 
dalam mendanai aktivanya cenderung menggunakan modal sendiri (internal 
financing) yang berasal dari laba ditahan dan modal saham daripada menggunakan 
hutang. 
4. Transparansi terbukti tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan, artinya 
Transparansi sebuah perusahaan belum tentu dapat meningkatkan nilai perusahaannya 
dan perusahaan yang tidak mengungkapkan Transparansi belum tentu memiliki nilai 




Berdasarkan hasil penelitian dan analisis data maka ada beberapa saran yang dapat 
penulis kemukakan dalam penelitian ini yaitu: 
1. Bagi pihak perusahaan diharapkan dapat lebih memperhatikan lagi Penghindaran 
Pajak dan Ukuran Perusahaan karena berdampak terhadap Nilai Perusahaan. 
2. Bagi para investor diharapkan memperhatikan faktor-faktor yang mempengaruhi nilai 
suatu perusahaan sehingga dapat melakukan keputusan investasi yang tepat. 
3. Penggunaan sampel yang lebih banyak diharapkan dapat memberikan hasil penelitian 
yang lebih akurat. 
4. Penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan periode pengamatan yang lebih lama 
sehingga akan memberikan kemungkinan yang lebih besar untuk memperoleh kondisi 
yang sebenarnya serta menambah jumlah sampel dan diharapkan dapat menambahkan 
atau menggunakan variabel lain yang ikut mempengaruhi Nilai perusahaan, seperti 






Abdul Hafiz Tanjung, “Akuntansi, Transparansi, dan Akuntabilitas Keuangan Publik”, 
Yogyakarta: BPFE UGM, 2000. 
 
Adisamartha, I.B.P.F., dan Noviari, N. 2015. Pengaruh Likuiditas, Leverage, Intensitas 
Persediaan Dan Intensitas Aset Tetap Pada Tingkat Agresivitas Wajib Pajak Badan. E-








Africano, Fernando, Akbar, Dinul Alfian dan Lidyah, Rika. 2017. "Pengujian Sinyal 
Perusahaan untuk mendapatkan Kepercayaan Pemangku Kepentingan." Simposium 
Nasional Akuntansi XX Jember. 
 
Agnes Sawir. 2004. Analisis Kinerja Keuangan dan Perencanaan Keuangan Perusahaan, 
Jakarta : PT. Gramedia Pustaka Utama 
 
Agus Sartono, 2001. Manajemen Keuangan Teori dan Aplikasi. Yogyakarta: BPEF-Yogyakarta. 
 
Akbar, Dinul Alfian dan Africano, Fernando. 2017. "Prinsip-prinsip Manajemen Keuangan 
Buku 2". Rafah Press. Palembang: CV Amanah. 
 
 Alfiani, Zeni. 2009. “Pengaruh Profitability, Leverage, Market Value dan Firm Size terhadap 
Abnormal Return Saham”. Skripsi.Universitas Sebelas Maret Surakarta. 
 
Analisa, Yangs, 2011. “Pengaruh Ukuran Perusahaan Leverage, Profitabilitas, dan Kebijakan 
Dividen Terhadap Nilai Perusahaan”. Fakultas Ekonomi. Universitas Diponogoro. 
Semarang. 
 
Arief, Subyantoro dan Fx Suwarto. 2007. Metodik dan Teknik Penelitian Sosial. Yogyakarta: 
Andi. 
 
 Balakrishnan, K., Blouin, J., & Guay, W. (2012). Does Tax Aggressiveness Reduce Corporate 
Transparency?. Social Science Research Network. 
 
Bangun, Nurainun, dan Sinta Wati. 2007. Analisis Pengaruh Profitabilitas Dan Kebijakan 
Dividen Terhadap Nilai Perusahaan Perdagangan, Jasa, Dan Investasi Yang Terdaftar 
Di Bursa Efek Jakarta. Jurnal Akuntansi. Tahun IX, No. 2, Mei 2007: 107-120. 
 
Brigham, E.F.dan Gapenski, LouisC. 1996. “Intermadiate finance management” (5th ed.). 
Harbor Drive: The Dryden Press. 
 
Brigham, E.F., Ehrhardt, M.C. (2005), Financial Management Theory And Practice, Eleventh 
Edition, South Western Cengage Learning, Ohio. 
 
Chasbiandani, Tryas dan Dwi Martani. 2012. Pengaruh Tax Avoidance Jangka Panjang 
Terhadap Nilai Perusahaan. Simposium Nasional Akuntansi XV. No.90. 
 
Chen, S., Chen, X., Cheng, Q dan Shevlin, T. 2010. Are family firms more tax 
aggressive than non-family firms? Journal of Financial Economics. 
 
Daniati, Ninna dan Suhairi, 2006. “Pengaruh Kandungan Informasi Komponen Lporan Arus 
Kas, Laba Kotor dan Size Perusahaan terhadap Expected Return Saham”. Simposium 
Nasional Akuntansi IX, Padang. 
 
Febrianti, Meiriska, 2012. “Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan Pada Industri 
Pertambangan di Bursa Efek Indonesia”. STIE Trisakti. 
 
Frank, M., Lynch, L., dan Rego, S. 2009. Tax reporting aggressiveness and its 










Gill, Amarjit dan Obradovich, John. 2012. The Impact of Corporate Governance and Financial 
Leverage on the Value of American Firms. International Research Journal of Finance 
and Economics. ISSN 1450-2887 Issue 91. 
 
Gultom, Robinhot dkk. 2013. Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan 
pada Perusahaan Farmasi Di Bursa Efek Indonesia. Jurnal Wira Ekonomi Mikroskil. 
3(1):51-60. 
 
Hackston, D. and M. J. Milne, 1996, Some Determintants of Social and Enviromental 
Disclosures in New Zealand Companies, Accounting, Auditing and Accountability 
Journal, Vol. 9 no. 1:77-108. 
  
Haniffa, R.M., dan T.E. Cooke. 2005. The Impact of Culture and Governance on Corporate 
Social Reporting. Journal of Accounting and Public Policy 24: 
391-430. 
 
Hanlon, M. dan Slemrod, J. 2009. What does tax aggressiveness signal? Evidence 
from stock price reactions to news about tax shelter involvement. Journal of Public 
Economics, 93, 126-141. 
 
Harahap, Sofyan Syafri, 2013, Analisis Kritis Atas Laporan Keuangan, Cetakan Kesebelas, 
Penerbit Rajawali Pers, Jakarta. 
 
Herawaty, Vinola. 2008. Peran Praktek Corporate Governance SebagaiModerating Variabel 
dari Pengaruh Earning Management Terhadap Nilai Perusahaan. Jurnal Akuntansi dan 
Keuangan, Vol.10 No. 2, November, 2008, hal: 97-108. 
 
Hlaing, K.P. (2012). Organizational Architecture of Multinationals and Tax Aggressiveness. 
University of Waterloo. Canada. 
 
Husnan, Suad (2004). Dasar-Dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekuritas. Yogyakarta: UPP 
AMP YKPN. 
 
Imanta Dea dan Satwiko Rudji. 2011. “Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Kepemilikan 
Manajerial”. Jurnal Bisnis dan Akuntansi Vol.13, No.1, April 2011, Hlm. 67-80 
 
Jensen dan Meckling. 1976. The Theory of The Firm : Manajerial Behaviour, Agency Cost, and 
Ownership Structure, Journal of Fianancial and Economics, 3:305-360. 
 
Jimenez, E. & Patrinos, H.A. (2008). Can Cost-Benefit Analysis Guide Education Policy in 
Developing Countries. The World Bank, Human Development, Network Education 
Team. 
 
Kasmir, 2012, Analisis Laporan Keuangan. PT.Raja Grafindo Persada, Jakarta. 
 
Keown, A.J. 2004. Manajemen Keuangan : Prinsip-Prinsip dan Aplikasi. Jakarta : PT. Indeks 
Kelompok Gramedia. 
 








Lanis, R., & Richardson, G. (2011). Corporate Social Responsibility and Tax Aggressiveness: 
An Empirical Analysis. Journal of Accounting and Public Policy, 1 (31), 86-108. 
 
Naceur, Samy Ben & Goaied, Mohamed. 2002. The Determinants Of Commercial Bank Interest 
Margin And Profitability: Evidence From Tunisia. 
 
Nadia, Karimah Hana, 2014. “Pengaruh Tax Avoidance Terhadap Nilai Perusahaan”. Fakultas 
Ekonomi UPN Veteran. Jakarta. 
 
Nurlela, Rika dan Islahudin. (2008). “Pengaruh Corporate Social responsibility Terhadap Nilai 
Perusahaan Dengan Prosentase Kepemilikan Manajemen Sebagai Variabel Moderating” 
(Studi Empiris Pada Perusahaan yang terdaftar Di Bursa Efek Jakarta). Simposium 
Nasional Akuntansi XI Pontianak 23-24 2008. 
 
Prasetyorini, Bhekti Fitri. 2013. “Pengaruh Ukuran Perusahaan, Leverage, Price Earning Ratio 
dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan”. Jurnal Ilmu Manajemen. 1(1). 183-196. 
http://ejournal.unesa.ac.id/. 
 
Sri, Hermuningsih. 2013. Pengaruh Profitabilitas, Growth Opportunity, Struktur Modal 
Terhadap Nilai Perusahaan.Buletin Ekonomi Moneter dan Perbankan: 1-22. 
 
Suharli, Michell, 2006. Akuntansi untuk Bisnis Jasa dan Dagang, Edisi Pertama. Graha Ilmu, 
Yogyakarta. 
 
Sugiono, Lisa Puspitasari dan Christiawan Y Jogi, 2013. Analisis Faktor yang Mempengaruhi 
Likuiditas pada Industri Ritel yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia Tahun 2007-
2012. Business Accounting Review, vol. 1 no. 2. 
 
Sugiyono, 2012. Metode Penelitian Kuantitatif, Kualitatif dan R&D Bandung: Alfabeta. 
 
Syamsudin, 2009. Manajemen Keuangan Perusahaan. Jakarta: PT. Raja Grafindo Persada. 
 
Tarihoran, Anita, 2016. ”Pengaruh Penghindaran Pajak Dan Leverage Terhadap Nilai 
Perusahaan Dengan Transparansi Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi”. STIE 
Mikroskil. Medan. 
 
Untung Wahyudi dan Hartini P. Pawestri. (2006). Implikasi Struktur Kepemilikan Terhadap 
Nilai Perusahaan: Dengan Keputusan Keuangan Sebagai Variabel Intervening. 
Simposium Nasional Akuntansi (SNA) IX Padang. 
 
Wang, Fan, dkk. 2010. The Application of Customer Relationship Management in Investment 
Banks. School of Economics and Management, Changchun University of Science and 
Technology: China. 
Weston, J. F. dan Copeland, T. E. 1997. Manajemen Keuangan, Edisi Sembilan. Jakarta: 
Penerbit Bina Rupa Aksara. 
 
Yoehana, Maretta. 2013. “Analisis Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap 
Agresivitas Pajak.” Diponegoro Journal of Accounting. 
 
Zhang, Niu dan Zheng. (2009). Research on the determinants of the quality of internal control: 
evidence from China. International Conference on Information Management, Innovation 
Management and Industrial Engineering Paper. 
